FIDEICOMISO DE TITULARIZACION PRENDARIO CREDIQ 1-2237/09 -
CR

Estados Financieros y sus respectivas notas (No auditados)

Por los seis meses terminados al 30 de junio de 2012 y 2011

“Segtin el articulo 13 de la Ley N° 7732 Ley Reguladora del Mercado de Valores que
entr6 en vigencia a partir del 27 de marzo de 1998. la autorizacién para realizar oferta
piiblica no implica calificacién sobre la bondad de la emisién ni la solvencia del
emisor o intermediario™



BALANCE GENERAL
Al 30 de junio de 2012 v 2011
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(En délares sin céntimos)

Activo
Disponibilidades
Entidades financieras del pais
Disponibilidades restringidas
Cuentas y comisiones por cobrar
Otras cuentas por cobrar
Cartera de Créditos
Créditos vigentes
Créditos vencidos
Productos por cobrar :
(Estimacion por deterioro de la cartera de crédito)
Otros activos
Activos Intangibles
Cargos diferidos

Total activo

Pasivo y patrimonio

Pasivo

Obligaciones con el piiblico
Otras obligaciones con el ptblico
Cargos financieros por pagar

Cuentas por pagar y provisiones
Provisiones
Otras Cuentas por pagar diversas

Total pasive

Patrimonio

Resultados acumulados de periodos anteriores
Resultado del periodo

Total patrimonio

Total pasivo y patrimoni

Notas 30/06/2012 30/06/2011
3.1 42,424 212,332
7205 156,087
35,219 56,245
3.2 63,841 79,701
63,841 79,701
3.3 1,584,125 3,034,275
1,550,105 3,001,814
23,001 11,109
14,411 21,352
(3,392)

3.4 28,548 48,591
23,851 48,091
4,697 500
1,718,938 3,374,899
3.5 1,568,998 0

1,565,475 -

3,523 -
3.6 99,644 3,360,149
2,250 270
97,394 3,359,879
1,668,642 3,360,149

32,067

18,229 14,750
50,296 14,750
1,718,938 3,374,899

Carolina Villalobos Arguedas
Contadora

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros
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| ESTADO DE RESULTADOS

E?’ Por los seis meses terminados al 30 de junic de 2012 v 2011
— (En ddlares sin céntimos)

\7*

Nota 30/06/2012 30/06/2011

Ingresos Financieros

Por inversiones en instrumentos financieros Ay 66 $ 22

Por cartera de créditos 112,379 47,284

Por otros ingresos financieros 3
Total de Ingresos Financieros 37§ 112,445 § 47,309
Gastos Financieros

Por obligaciones con el publico 68,838 -

Por otros gastos financieros 50 21,186
Total de Gastos Financieros 38 $ 68,888 $ 21,186
Por estimacion de deterioro de cartera de crédito $ 3,391 § 0
Por recuperacién de activos y disminuciéon de estimaciones 39 § 6,145 § 0
RESULTADO FINANCIERO $ 46,311 $ 26,123
Otros gastos de operacion

Por comisiones por servicios 4,777 2,554

Por otros gastos operativos 10,386 1,121
Total otros gastos de operacion 310 $ 15,163 3,675
RESULTADO OPERACIONAL BRUTO $ 31,148 22,448
Gastos Administrativos

Por gastos de personal 1,176 -

Por otros gastos de administracién 5,114 1,377
Total gastos administrativos 3 § 6,290 § 1,377
RESULTADO OPERACIONAL NETO ANTES DE
IMPUESTOS Y PARTICIPACIONES SOBRE LA
UTILIDAD $ 24,858 § 21,071

Impuesto sobre la renta 3.12 6,629 6,321
RESULTADO DEL PERIODO $ 18,229 § 14,750

Carolina Villalobos Arguedas
Representarte Legal Contadora
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO

Por los seis meses terminados al 30 de junio de 2012 v 2011

{En dolares sin céntimos)

Resultados

acumulados Total
Del 01 de enero 2011 b - § -
Resultado del periodo 14,750 14,750
Al 30 de junio de 2011  §$ 14,750 $ 14,750
Del 01 de enero 2012 S 32,067 $ 32,067
Resultado del periodo 18,229 18,229
Al 30 de junio de 2012 $ 50,296 $ 50,296
Meléndez Vega Carolina Villalobos Arguedas

Representpnte Liegal Contadora
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Por los seis meses terminados al 30 de junio de 2012 v 2011

(En dolares sin céntimos)

Nota  30/06/2012 30/06/2011
Flujo de efectivo de las actividades de
operacion
Resultados del periodo $ 18,229 § 14,750
Partidas aplicadas a resultados que no
requieren uso de fondos
Estimacion por deterioro de la cartera de crédito (2,753) -
Variacion en los activos (aumento), o
disminucion $ 660,923 §  (3,162,567)
Créditos y avances de efectivo 684,943 (3,012,923)
Cuentas y comisiones por cobrar (35,743} (79,701)
Productos por cobrar 5,534 (21,352)
Otros activos 6,188 (48,591)
Variacion neta en los pasivos aumento, o
(disminucién) S (24,060) $ 3,360,149
Otras cuentas por pagar y provisiones (23,158) 3,360,149
Productos por pagar (901)
Flujos netos de efectivo de actividades de
operacion: $ 652,339 $ 212,332
Flujos netos de efectivo usados en actividades
de financiamiento $ (711,775) $ -
Pago de obligaciones (711,775)
Variacion de Efectivo y Equivalentes (59,436) 212,332
Efectivo y equivalentes al inicio del afio 101,860 0
Efectivo y equivalentes al final del afio 31 % 42,424 S 212,332

eléndez Vega Carolina Villalobos Arguedas
Representant¢ Legal Contadora
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
Al 30 de junio de 2012 vy 2011

Nota 1. Informacion General

El Fideicomiso de Titularizacion Prendario CrediQQ 1-2237/09 — CR (el Fideicomiso)
fue suscrito por el representante legal de CrediQ Inversiones CR S.A (Fideicomitente)
y de Banco Improsa (Fiduciario). S.A. el 30 de setiembre del 2010. Después de haber
obtenido la autorizacién de parte de la Superintendencia General de Valores (Sugeval)
para realizar oferta publica y la inscripcidon en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios, mediante la resolucion SGV-R-2378. No obstante inicid operaciones el

19 de mayo de 2011.

Los propdsitos y finalidades del Fideicomiso son,

- Constituirse en el Emisor de una o varias emisiones de valores

- Cancelar al Fideicomitente el precio de adquisicién de los créditos cedidos en el
plazo pactado.

- Encargarse de hacer el pago puntual de los valores emitidos a partir de los flujos
provenientes de la cartera cedida al Fideicomiso, ya sean intereses, intereses
subordinados, amortizaciones parciales o totales, asi como los demas gastos producto
de la administracion de la titularizacion, todo con cargo al patrimonio del Fideicomiso.

Patrimonio del Fidecomiso, el Originador cedi6 onerosamente paquetes de créditos
otorgados para la adquisicion de vehiculos, los que hayan sido valorados de acuerdo a
lo requerido por la normativa aplicable, contando con las caracteristicas y condiciones
requeridas al momento de la sesién.

El Banco Improsa. S.A. en calidad Fiduciaria tiene como funciones recibir la cartera
prendaria y realizar la titularizacién de bonos, velar por el cumplimiento de todas las
regulaciones establecidas por las autoridades supervisoras del mercado financiero.
Velar por los requisitos de informacion exigidos por la normativa vigente. Contratar
una firma de auditores externos para dar un dictamen a cada cierre fiscal. Contratar
una firma calificadora de emisores, emitir por (nica vez los bonos prendarios,
Constituir un Comité de Seleccidén y Vigilancia que cumpla con los requerimientos
normativos respectivos. Llevar la contabilidad del Fideicomiso. Realizar otras
gestiones o actividades necesarias, siempre que sean en un todo acordes con los
principios de proteccion al inversionista y transparencia de la informacién cumplan
con las exigencias de la normativa vigente.

El plazo del Fideicomiso es de cinco afios, el cual se prorrogard automaticamente por
seis meses adicionales si existen valores emitidos sin cancelar o activos en el
Patrimonio. Una vez cancelado el principal de los valores y cualquier interés o
beneficio, asimismo gastos o tributos, las partes podrén dar por finalizado el contrato.
Si existiese algin saldo favorable después de cancelar todas sus obligaciones, sera
entregado a los tenedores de los valores de la clase Z en su condicién de
Fideicomisarios Secundarios.
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(En dolares sin céntimos)

La emision de bonos prendarios amortizables sera de tres clases: A. B. y Z. Las tasas
de interés de los bonos varian en cada clase de bono; dependen del Prime Rate (o una
tasa de interés minima. si el Prime Rate fuera muy baja) que es la tasa de los bancos
principales de los Estados Unidos de América publicada en el Wall Street Journal.

Los bonos prendarios A. B y Z pagan intereses mensuales a los tenedores. Las
diferencias en las tasas de interés en los bonos resultado del proceso de amortizaciéon
planeado, que se detalla en el siguiente parrafo.

La amortizacién de los bonos prendarios depende de la clase de los bonos. Los bonos

prendarios A se amortizan primero. Una vez amortizados totaimente los bonos
prendarios A se amortiza los Bonos prendarios B. Una vez amortizados totalmente los
bonos prendarios B se amortizan los bonos prendarios Z.

Nota 2. Base de preparacién de los estados financieros y principales politicas contables

Los estados financieros han sido preparados de conformidad con las disposiciones
reglamentarias vy normativas emitidas por el Consejo Nacional de Supervision del Sistema
Financiero y por la Superintendencia General de Valores. La normativa contable adoptada no
difiere de lo establecido por las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Las principales politicas contables del Fideicomiso para la preparacién de sus estados
financieros son las siguientes:

a.

Base contable

La situacion financiera, el resultado de las operaciones, los cambios en el capital
contable y los flujos de efectivo del Fideicomiso se presentan de acuerdo con normas
internacionales de informacién financiera (NIIF. NIC), segin las politicas de
contabilidad mas importantes que se detalian a continuacion.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Se utiliza el principio contable de devengado para el reconocimiento de los ingresos y
los gastos.

Para los intereses, comisiones y otros productos que se generen por la cartera de
créditos vencidos el método devengo puede aplicarse como méximo hasta los 180 dias
de atraso, luego de este lapso si no se ha cobrado efectivamente debe suspenderse el
devengo del ingreso financiero, se reconoce ¢l ingreso en el momento en que se recibe
el efectivo.

Los intereses sobre las colocaciones, inversiones en valores y otras cuentas por cobrar
se registran por el método de acumulacién o devengado, con base en el saldo principal
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Al 30 de junio de 2012 v 2011

pendiente y la tasa de interés pactada.

Efectivo y equivalentes de efectivo

Las actividades de operacion en el estado de flujos de efectivo se presentan por el
método indirecto. Para este propésito se consideran como efectivo y sus equivalentes,
el disponible en bancos y las inversiones con vencimiento a menos de 60 dias, que por
su liquidez cuentan con disponibilidad inmediata.

Unidad monetaria
La unidad monetaria usada en este Fideicomiso es el dblar de los Estados Unidos de
América (US §).

Instrumentos financieros

Instrumentos financieros no derivados:

Clasificacion:

La normativa actual permite registrar las inversiones como mantenidas al vencimiento
y como disponibles para la venta.

Las inversiones disponibles para la venta se valian a precio de mercado utilizando
vectores de precios proporcionados por entidades especializadas en este tipo de
servicios. Como caso de excepcidn y para todas las monedas, si no se logra contar con
una cotizacién por medio de estos sistemas, el precio con que se valora es 100% de su
precio de compra. Las inversiones que se mantienen al vencimiento se registran a su
costo de amortizado, el cual se aproxima al valor de mercado.

Medicidon:

El efecto de la valuacién a precio de mercade de las inversiones disponibles para la
venta se incluye en una cuenta patrimonial.

Las recompras no se vallan a precio de mercado, ni los titulos con vencimiento
original a menos de 180 dias.

Las cuentas por cobrar y las cuentas por pagar se registran a costo amortizado, el cual
se aproxima o es igual al valor de mercado.

La compra y venta de activos financieros por la via ordinaria se reconocen por el
método de la fecha de liquidacién que es aquella en que se entrega o se recibe un
activo.
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(En délares sin céntimos)

Reconocimiento:

Los instrumentos financieros son registrados inicialmente al costo, incluidos los costos
de transaccion. Para los activos financieros el costo es el valor justo de la contrapartida
entregada. Los costos de transaccién son los que se originan en la compra de las
inversiones.

Desreconocimiento:
Un activo financiero es dado de baja cuando el Fideicomiso no tenga control sobre los
derechos contractuales que componen el activo. Esto ocurre cuando los derechos se

realizan, expiran o ceden a terceros.

Un pasivo financiero es dado de baja cuando la obligacidn especificada en el contrato
ha sido pagada cancelada o haya expirado.

Instrumentos financieros derivados:

Los instrumentos financieros derivados son reconocidos inicialmente al costo;
posterior a su reconocimiento inicial, son llevados a su valor razonable. El tratamiento
de cambios en el valor razonable depende de la clasificacion en las siguientes
categorias: Cobertura de valor razonable, cobertura de flujo de efectivo y derivados
implicitos. El Fideicomiso no mantiene instrumentos financieres derivados.

Cartera de crédito

Los saldos de las operaciones que componen la cartera de crédito incluyen solo
principal. Dichas operaciones se cobran en forma mensual incluyendo amortizacion e
intereses. Se pueden recibir pagos anticipados.

Estimaciones contables

La preparacion de los estados financieros de acuerdo con NIIF requiere registrar
estimaciones y supuestos que afectan los importes de ciertos activos y pasivos, asi
como la divulgacién de activos y pasivos contingentes a la fecha de los estados
financieros, y los montos de los ingresos y gastos durante el periodo. Los resultados
reales podrian diferir de esas estimaciones.

La recuperacién de los activos financieros ser4 analizada periédicamente y en forma
conjunta por el administrador de la cartera de crédito (Credi Q Inversiones S.A.) y el
administrador del Fideicomiso (Fiduciario Banco Improsa S.A.) y serd registrada una
estimacion por deterioro para las cuentas por cobrar calificadas como de cobro dudoso,
con cargo a los resultados del periodo. Las cuentas declaradas incobrables seran
rebajadas de la estimacion por deterioro.
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Basados en la experiencia en el mercado del Fideicomitente, Credi Q Inversiones S.A.
y la constante evaluacion de riesgos que ellos han realizado sobre las variables de la
recuperacion de la cartera de crédito, con garantia de prendas de vehiculos, se ha
determinado estimar 80% del saldo (solo se considera el principal) de las operaciones
que con corte al cierre de cada mes cuenten con atraso mayor a 90 dias.

Administracion del fideicomiso
El Fiduciario percibirda por sus labores una remuneracion equivalente al 0.40% del
saldo de la cartera administrada.

Administracion de la cartera crediticia

El Fideicomiso reconoce al administrador de la cartera por su funcién, una comisién
equivalente al 1.20% anual con cargo a todos los flujos que genere la cartera
(percibidos efectivamente), excluyendo primas de seguros y gastos extraordinarios
tales como visitas a clientes, llamadas a clientes.

Estimacion por deterioro de valor e incobrabilidad de cuentas y productos por
cobrar

Se descontintia el registro en el estado de resultados del ingreso por intereses de las
partidas de crédito con mas de 180 dias de atraso.

Retenciones de impuesto

El Fideicomiso debe retener 8% sobre los intereses pagados a los tenedores de bonos
sujetos al impuesto de retencién en la fuente. Esta retencién se paga al Fisco dentro de
los 15 dias siguientes al fin de mes en que se hizo la retencion.

Impuesto sobre la renta e impuestos diferidos

El impuesto sobre la renta incluye el impuesto corriente y el diferido. El impuesto
sobre la renta corriente es el impuesto a pagar en el afio sobre las utilidades gravables
calculado con base en la tasa de impuesto vigente a la fecha del balance de situacion.
El impuesto sobre la renta diferido se reconoce en el estado de resultados excepto que
esté asociado con alguna partida reconocida directamente en la seccién patrimonial en
cuyo caso se reconoce en el patrimonio.

El impuesto sobre la renta diferido se calcula utilizando el método pasivo del balance
contemplado en la Norma Internacional de Contabilidad No. 12. Se aplica para las
diferencias temporales entre el valor en libros de activos y pasivos para efectos
financieros y los valores utilizados para propésitos fiscales. De acuerdo con esa norma
las diferencias temporales se identifican como diferencias temporales gravables (las
cuales resultardin en el futuro en un monto imponible) o diferencias temporales
deducibles (las cuales resultaran en el futuro en partidas deducibles). Un pasivo diferido
por impuesto representa una diferencia temporal gravable. y un activo diferido por
impuesto representa una diferencia temporal deducible.
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(En délares sin céntimos)

Los activos y pasivos por impuesto sobre la renta diferido se reconocen sélo cuando
existe probabilidad razonable de su realizacion.

El activo por impuesto sobre la renta diferido que se origine en pérdidas fiscales
utilizables en el futuro como escudo fiscal se reconoce sélo cuando existan utilidades
gravables suficientes que permitan realizar el beneficio generado por esa pérdida fiscal.
Asimismo ¢l activo por impuesto sobre la renta diferido reconocido se reduce en la
medida de que no es probable que el beneficio del impuesto se realizara.

m. Periodo econémico
El periodo econdémico del Fideicomiso se inicia el primero de enero y finaliza el

treinta y uno de diciembre del mismo afio.

n. Participacion de capital en otras empresas
El Fideicomiso no tiene participacion en el capital social de otras entidades.

Nota 3. Composicion de los rubros de estados financieros

3.1 Disponibilidades :

Subcuenta 30/06/2012 30/06/2011
Depodsitos en cuenta corriente ME $7,205 $156,087
Diponibilidades restringidas $35,219 $56,245
Disponibilidades $42,424 $212,332

Las inversiones a la vista se mantienen en una corriente en Banco Improsa. S.A.

En ella se invierten los recursos recibidos por concepto de pago de principal, prepago e
intereses de las operaciones crediticias.

Las disponibilidades restringidas corresponden a la reserva de liquidez que debe mantener
el Fideicomiso y que equivale a un méximo de treinta dias de intereses del saldo de la
Cartera Crediticia mas las pdlizas de seguro de los vehiculos prendados, equivalentes a un
mes. De tal manera que si la Cartera Crediticia muestra un atraso, la Cuenta de Reserva
supla el monto suficiente para darle sostenibilidad financiera al Fondo de Capitalizacion.

3.2 Cuentas y comisiones por cobrar

Subcuenta 30/06/2012 30/06/2011
Credi Q Inversiones CR S.A $42,189 $78,701
Polizas por cobrar a clientes $21,652 $1,000
Total $63,841 $79,701

10




FIDEICOMISO DE TITULARIZACION PRENDARIO CREDIQ 1-2237/09 - CR
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS

Al30 de junio de 2012 vy 2011

3.3 Cartera de Crédito:

Al 30 de junio de 2011 y 2012 el total de la cartera de crédito neta es el siguiente:

Subcuenta 30/06/2012 30/06/2011
Cartera créditos vigente $1,550,105 $3,001,814
Cartera créditos vencidos $23,001 $11,109
Productos por cobrar $14,411 $21,352
(Estimacidn por deterioro de la cartera de crédito) -$3,392 0
Cartera Crédito $1,584,125 $3,034,275

Los créditos prendarios devengan tasas de interés promedio de 11.35% anual en délares.
Los créditos estan basados en vehiculos.
Al 30 de junio de 2012 no hay operaciones en cobro judicial.

El detalle de 1a mora es el siguiente:

)PEEACIORES: on atraso de; Vionfto entaje

211 AL DIA 1,132,145 71.97%

58 DE 001 A 030 DIAS 297,784 18.93%

25 DE 031 A 060 DIAS 130,926 8.32%

3 DE 061 A 090 DIAS 12,167 0.77%

1 DE 091 A 180 DIAS 84 0.01%

298 TOTAL CARTERA DE CREDITO 1,573,106 100%
2011

atrasi reciitaje.

AL DIA 2,446,470 81.20%

DE 001 A 030 DIAS 464,921 15.43%

DE 031 A 060 DIAS 89,893 2.98%

1 DE 061 A 090 DIAS 11,639 0.39%

393 TOTAL CARTERA DE CREDITO 3,012,923 100.00%

11
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b //
IR0

3.4 Otros Activos

Subcuenta 30/06/2012  30/06/2011
Mantenimiento de la Calificadora de Riesgo pagado por
anticipado $500 $500
Costos de emisién y colocacién $23,851 $48,091
Impuesto Pagado por Adelantado $4,197 $0
Total $28,548 $48,591

3.5 Obligaciones con el piblico

30/06/20121 | 30/06/2011

Emisién Bonos Clase B 42 6.00% | 0.27% | $1,045,475 $0
Emision Bonos Clase Z 60* 7.58% 1.99% $520,000 $0
Cargos financieros por pagar $3,523 $0
Total $1,568,998 $0

* Nota: La serie Z es una emisién de valores que participa en el resultado final del fideicomiso, por
lo que el plazo que se detalla en este cuadro puede variar. A su vez, no tiene tasa de interés piso, sino
mas bien una tasa de interés maxima la cual esta denominada por la tasa mayor entre el 8.24% anual
bruta (7,58% neta) o la tasa prime mas un premio de 1.99%. Los intereses de la serie Z se pagan
mensualmente total o parcialmente siempre y cuando se haya pagado antes los intereses
correspondientes a las series A y B. Si el flujo no es suficiente, no se pagan intereses de la serie Z,
los cuales no se acumulan para siguientes periodos.

Las obligaciones con el publico las componen bonos amortizables denominados en dolares

Se autorizé una emisién de clase A de $1,000,000, una emisién de clase B de $1,775,000 y una
emision de clase Z de $520,000. Todos los titulos tienen un valor facial de $1,000.

La amortizacion de las clases es secuencial: la clase A a la fecha de los presentes estados financieros
se encuentra totalmente amortizada, la clase B comenzdé a amortizarse después de la total
amortizacion de la clase A, la amortizacién de la clase Z comenzara después de la total amortizacion
de la clase B. Las amortizaciones se pagan mensualmente cuando corresponde.

12
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3.6 Cuentas por pagar y provisiones:

Subcuenta 30/06/2012 30/06/2011
Comisiones por pagar 691 1,671
Retensiones por pagar a terceros 1,083 -
Impuesto sobre la renta por pagar 6,632 6,321
Pélizas cobradas por pagar - 7,844
Provision de auditoria externa 2,250 270
Cartera de Crédito por pagar Credi Q - 3,245,788
Intereses Devengados por Credi Q no cobrados - 8,935
Costos de la emision y su colocacion - 49,064
Reconocimiento de intereses a Credi Q por deuda - 21,180
Reintegro a Credi Q por anulacién de pagos - 1,238
Devolucién de intereses, gastos administrativos, seguros 9,948 1,964
Mensualidades adelantadas de clientes 79,039 15,874
Total 99,644 3,360,149

3.7 Ingresos Financieros

Por inversiones en instrumentos financicros constituye los intereses generados por la cuenta
corriente del Fideicomiso.

Por cartera de créditos constituye los intereses corrientes y moratorios que generan las diferentes
operaciones que forman parte la cartera de crédito.

3.8 Gastos financieros
Por otros gastos financieros corresponde a los cargos bancarios de comisiones por servicios y al
reconocimiento de intereses al originador del momento en que se cedio la cartera al Fideicomiso
hasta el momento en que se realizo la emisién de los bonos.
3.9 Recuperacion de activos y disminucion de estimaciones
Corresponde a la disminucién en la estimacién calculada sobre los créditos que anteriormente
habian sido valorados como de cobro dudoso por contar con un atraso mayor a 90 dias, pero

que con corte a la fecha de estos estados financieros cuentan con una mora menor a los 90
dias.
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3.10 Gastos operativos diversos

Por los seis meses terminados al 30 de junio de 2012 la cuenta se compone como sigue:

30/06/2012  30/06/2011

Comision por administracion del fideicomiso $3,942 $1,463
Comisién por administracién de cartera $835 $1,091
Amortizacion de costos emision y colocacién $10,386 $1,121
Total $15,163 $3,675

*Ver detalle en la nota 2 incisos (h) e (i)
3.11 Gastos de administracion

Por los seis meses terminados al 30 de junio de 2012 la cuenta se compone como sigue:

30/06/2012  30/06/2011

Dietas del comité de vigilancia $1,176 $0
Servicios del Calificador de Riesgo $1,500 $250
Servicios de Auditoria Externa $2.250 $270
Supervision SUGEVAL $1,364 $0
Otros gastos generales $0 $857
Total $6,290 $1,377

3.12 Impuesto sobre la renta

Por los seis meses terminados al 30 de junio de 2012 la cuenta se compone como sigue:

30/06/2012  30/06/2011

Utilidad antes del impuesto $24.858 $21,072
(-)Ingresos gravados en la fuente $6,145 $0
(+)Gastos no deducibles $3,391 $0

(=)Utilidad Imponible $22.104 $21,072

Impuesto sobre la renta (30%) $6,629 $6,321
(-) Activo por impuesto diferido $0 $0

Gastos por impuesto sobre la renta $6,629 $6,321
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Nota 4. Riesgo del emisor liquidez y mercado
a. Riesgo de liquidez

No se determina un riesgo de liquidez para la atencién de pasivos pues se cuenta con
recursos suficientes para atender las obligaciones de corto plazo

b. Riesgo de mercado
- Riesgo de tasas de interés
El comportamiento de los rendimientos en el mercado podria afectar el precio de los
valores de titularizacién. Ante un aumento de las tasas de interés del mercado, los
tenedores de dichos valores podrian experimentar una disminucion del valor de los
titulos que mantienen en sus carteras de inversion o viceversa.
- Riesgo cambiario
El Fideicomiso no se expone a un riesgo cambiario pues utiliza como moneda el ddlar
de Estados Unidos de América para realizar todas sus operaciones. La cartera de
crédito estd en ddlares.
No obstante si se viera obligado a realizar operaciones en colones costarricenses se
expondria a un riesgo cambiario de acuerdo con las variaciones de tipo de cambio con
respecto al colon costarricense.

Nota 5. Riesgos que afectan a la emisién y al fideicomiso

Se presenta un detalle de los riesgos que enfrenta el Fideicomiso por la naturaleza de su
actividad:

a. Riesgo del emisor

- Riesgo operativo: en caso de que surjan dificultades en los procesos
operativos se podria afectar los sistemas de informacion. sistemas de
comunicacion. sistemas de registro y sistemas de control. y por ende
afectar la situacién financiera y desempefio del Fideicomiso.

- Riesgo por ausencia de un historial del emisor: dicha situacioén podria
ocasionarle al inversionista la dificultad para estimar un indice de
experiencia de pago y por ende que el inversionista tenga dificultad
para inferir un comportamiento de pago del Fideicomiso.
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Riesgo por posibilidad de liquidacidn por desinscripcion del emisor:
con dicha situacion los tenedores de los titulos valores enfrentarian una
reduccién del plazo de la inversion. en el caso de que se efectlie una
redencion anticipada. La desinscripcion podria tener una incidencia en
la disponibilidad y accesibilidad de la informacion. ya que el emisor no
estaria sujeto a la entrega de informacién periédica ni a la
comunicacién de hechos relevantes. Asimismo. podria tener una
incidencia en la liquidez de los titulos valores. en caso de que el
inversionista decida mantener el titulo y no acogerse a la redencion
anticipada. debido a que no podrian ser negociados en un mercado
secundario organizado

b. Riesgo de la oferta

Riesgo de liquidez: se podria incurrir en ajustes en el precio y costos
de transaccion para cerrar una operacién en este mercado. con lo cual
se produciria una variacién en el retorno esperado de la inversion.

Riesgo de variacion en el precio de los bonos: ante un aumento de los
rendimientos los tenedores de bonos podrian experimentar una

disminucion del valor de los bonos que mantienen en sus carteras de
inversion.

Riesgo de crédito o cesacion de pagos: es la posibilidad de sufrir una
pérdida originada por el incumplimiento del Fideicomiso de las
obligaciones contractuales de pago que establecen los bonos prendarios
amortizables.

Riesgo de_insolvencia y morosidad de la clase A v B: Este riesgo-se
presenta cuando el flujo de dinero proveniente de la cartera prendaria
(activo subyacente) no es suficiente para cumplir la redencion
obligatoria de las emisiones de las series A y B, asi como el pago de
intereses correspondientes. Consecuentemente, los inversionistas
podrian sufrir una pérdida de valor de su inversion.

Riesgo de insolvencia v morosidad de la clase Z: Dado que la clase Z
es la que soporta hasta agotarla cualquier pérdida de valor de los
activos, existe la posibilidad que los niveles de pérdida de la cartera
titularizada afecten la recuperacion del principal invertido en esta clase
pudiendo sufrir los inversionistas de la misma una pérdida. Ademas se
debe considerar que la clase Z es subordinada en el principal e intereses
y tiene desigualdad de condiciones en cuanto al repago de la emisién en
comparacion con las demds series de la emisidn, ya que se encuentra en
ultimo lugar, incluso esta prioridad de pago aplica igualmente en los
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casos que se recupere efectivo mediante el proceso de cobro judicial de
las prendas.

- Riesgo por la opcion de redencion anticipada: Si el saldo vivo de
todas las clases. llegare a ser un monto menor del 10% del monto
originalmente colocado; existe la posibilidad que de hacerse efectiva
esta opcidn el plazo de inversion de los tenedores de la Clase A. B.y Z
se viera afectado.

- Riesgo operativo relacionado con la gestion del Fideicomiso: Es el
riecsgo de pérdidas directas o indirectas resultantes de procesos
inadecuados o fallidos. o actos del personal. del Fiduciario o del
administrador de la cartera.

c. Riesgos propios de un proceso de titularizacion

- Riesgos procedentes de los préstamos prendarios cedidos

. Riesgo de impago o insolvencia. cuando los prestatarios de las prendas
agrupadas no puedan hacerle frente. tanto al pago de intereses como de
devolucidn del principal.

. Riesgo de mora o retraso por parte de los prestatarios.

) Riesgo de amortizacion anticipada o prepago. cuando los prestatarios de
los préstamos prendarios subyacentes reembolsen anticipadamente en forma
parcial o total. la parte del capital pendiente de amortizar. También los
préstamos prendarios pueden ser amortizados anticipadamente como
resultado de indemnizaciones provenientes de seguros o del remate o venta de
los bienes inmuebles que constituyen la garantia hipotecaria.

. Riesgo de valor subyacente. es el riesgo de que vehiculo automotor
disminuya de forma tal que modifique la relacién original entre el monto del
préstamo y el valor del vehiculo. También podra verse afectado en caso que
el vehiculo sufra un accidente de transito o siniestro.

. Riesgo de la modificacion de la relacion préstamo — aval(io dado que la
cartera titularizada estd denominada en ddlares existe la posibilidad de que
modificaciones sustanciales en el nivel de la paridad cambiaria Colén-Délar
afecten la relacion préstamo — avallio como consecuencia de que el saldo de
los créditos estd en dolares. Esto porque puede suceder que el valor del
vehiculo automotor no se ajuste al mismo nivel de devaluacion.
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- Riesgos por la transformacion de flujos

o Riesgo por la reinversién transitoria de los flujos intermedios. ya que el
Fideicomiso recibe los flujos y no los traspasa en forma inmediata. porque las
fechas de pago de los préstamos prendarios se pueden suceder en cualquier
dia del mes. mientras que la obligacién de page del Fideicomiso a los
inversionistas se encuentra focalizada en una sola fecha del mes.

- Riesgo de cobro de seguro

e El no pago de la indemnizacion por parte del INS, podria ocasionar que
el vehiculo prendario pierda valor en el mercado y por lo tanto, en caso de
gjecutar la prenda se generaria una mayor diferencia entre el valor del bien y
el saldo de la deuda, generandose una pérdida al momento de recuperar y
vender el vehiculo.

Nota 6. Sensibilidad de Riesgo en Tasas de Interés

Cartera de crédito

Por el periodo de seis meses terminado al 30 de junio del 2012, si las tasas de interés
mensuales hubieran sido un punto porcentual inferior y el resto de las variables hubieran
permanecido constantes, la ganancia antes de impuestos para ese afio disminuiria a
US$15,485, surgiendo principalmente como consecuencia de un menor ingreso por
intereses en la cartera de crédito a tasa de interés variable.

Si las tasas de interés mensuales hubieran sido un punto porcentual superior y el resto de
las variables hubieran permanecido constantes, la ganancia antes de impuestos para ese
afio aumentaria a US$34,238, surgiendo principalmente como consecuencia de un mayor
ingreso por intereses en la cartera de crédito a tasa de interés variable.

Bonos prendarios

Por el periodo de seis meses terminado al 30 de junio del 2012, si las tasas de interés
mensuales hubieran sido un punto porcentual inferior y el resto de las variables hubieran
permanecido constantes, la ganancia antes de impuestos para ese afio habria aumentado a
US$34,394, surgiendo principalmente como consecuencia de un menor gasto por intereses
en los bonos prendarios a tasa de interés variable.

Si las tasas de interés mensuales hubieran sido un punto porcentual superior y el resto de
las variables hubieran permanecido constantes, la ganancia antes de impuestos para ese
afio disminuiria a US$15,329, surgiendo principalmente como consecuencia de un mayor
gasto por intereses en los bonos prendarios a tasa de interés variable.
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Nota 7. Contingencias

Al 30 de junio de 2012 no existen contingencias que ameriten ser reveladas en los estados
financieros.

Nota 8. Partes Relacionadas

Entre la fecha de cierre al 30 de junio de 2012 las operaciones entre partes relacionadas
obedecen basicamente a las comisiones que hace mencién la nota 3.10:

30/06/2012  30/06/2011

Credi Q Inversiones CR S.A $835 $1,091
Banco Improsa S.A $3,942 $1,463
Total $4,777 $2,554

Nota 9. Hechos importantes y subsecuentes

Entre la fecha de cierre al 30 de junio de 2012 y la presentacion de los estados financieros no
tuvimos conocimiento de hechos que puedan tener en el futuro una influencia o aspecto

significativo en el desenvolvimiento de las operaciones del Fideicomiso o en sus estados
financieros.
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